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1. Inledning

1.1. Tillampningsomrade

Vardeberdkning av en fond ar en av Fondbolags viktigaste uppgifter. Ett varde faststalls for
fondernas tillgangar enligt deras marknadsvarden. Om ett placeringsobjekt inte har ett
marknadvarde eller om det pa grund av omstandigheterna inte kan fas, bestams placeringsobjektets
varde enligt de grunder som anges i fondens stadgar eller i kapitalfondens fondavtal. Vanligtvis
bestams det i stadgarna att placeringsobjektens varde ska definieras enligt de objektiva principer
som faststéllts av styrelsen.

Syftet med de objektiva varderingsprinciperna ar att ge instruktioner fér hur vardet av ett enskilt
placeringsobjekt bestdms nar det inte finns ett marknadsvarde for placeringsobjektet och det inte
kan varderas direkt enligt de grunder som anges i fondens stadgar. Syftet med instruktionerna ar att
sakerstalla att prisbildningen &ar korrekt, enkel, konsekvent, forutsdgbar och enkel att verifiera i
efterhand.

De objektiva varderingsprinciperna tillampas pa vardeberakningen av alla fonder som férvaltas av
Aktia Fondbolag Ab.

1.2. Definitioner

De begrepp som anvands i denna anvisning definieras pa foljande satt

e Notering av placeringar pa en fungerande marknad: placeringar anses vara noterade pa en
fungerande marknad om prisnoteringar latt och regelbundet finns tillgangliga pa borsen, fas
av en vardepappersformedlare eller méklare eller en aktér som ger prisinformation och
sadana priser avspeglar verkliga och regelbundet aterkommande marknadstransaktioner
mellan oberoende parter.

¢ Mataruppgift/matarfaktor ar en faktor som anvands i varderingsmodellen, till exempel riskfri
ranta, kreditrisk, prisfaktor (valutakurser, aktiepriser, ravarupriser), volatilitet och andra
faktorer som sannolikt inverkar pa placeringens gangse varde.

2. Vardering av placeringar

2.1. Organisering av vardebestdmning och
ansvarsomraden

2.1.1. Styrelsen

Fondbolagets styrelse faststiller de objektiva véarderingsprinciper som  definierar
varderingsprinciperna for alla tillgAngsslag som anvands. Vardebestamningingsprinciperna
preciserar bestammelserna i fondernas stadgar. Det ska kontrolleras arligen och dessutom vid
behov att dessa varderingsprinciper ar aktuella, t.ex. om avsikten &r att placera fondens medel i ett
nytt tillgangsslag.
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2.1.2. Fondbolagets back office

Fondbolagets back office ansvarar for att de uppgifter som anvands vid vardeberdkningen
registreras i vardeberakningssystemen i enlighet med fondernas stadgar och dessa objektiva
principer.

| frdiga om fastighetsfonder ska det kontrolleras att grunden for uppgifterna i vardeberakningen
utover fastighetsvarderingarna ocksa ar fondens koncernrapportering som fas fran revisionsbyran.
For att sdkerstélla att fondens eget kapital (AUM) &ar korrekt ska uppgifterna i vardeberékningen i
tillampliga delar avstammas mot siffrorna i koncernbalansrakningen.

Kontrollen av de uppgifter som anvéands vid vardeberéakningen ar i tillampliga delar integrerad i
vardeberékningssystemet. Nar det géaller placerings- och specialplaceringsfonder beskrivs de
kontrollpunkter som back office anvander i Fondbolagets interna anvisning "Aktia Fondbolags
interna anvisningar om organisering av placeringsfondverksamheten”.

2.1.3. Varderingskommittén

Varderingskommittén bestar av Fondbolagets VD, backoffice chef och riskhanteringschef.
Varderingskommitténs roll ar att behandla varderingar i situationer dar inget pris finns tillgangligt pa
marknaden och Overvaka att samma varderingsprinciper har tillampats konsekvent.
Varderingsmetoderna bor baseras pa internationella standarder som allmant accepteras av
branschen och investerare. | sddana fall dar varderingen &r gjord av externa experter bor vardet
jamféras med Fondbolagets egna modeller. For direkta fastighetsinvesteringar bekraftar
varderingskommittén vardet som ska anvandas. Varderingskommitténs beslut om den valda
varderingsmetoden dokumenteras. Vid ovanliga och osdkra varderingssituationer bestams
dessutom den slutliga varderingsmetoden av varderingskommittén. Vid varderingen av fondens
placeringar betonas speciellt kravet pa kontinuitet. Det valda varderingssattet iakttas om det inte
finns grundad anledning att &ndra det.

Varderingskommittén slar fast riktlinjer for de marknadsaktérer som &r godtagbara att tillampa dessa
principer. Varderingskommittén kan ocksa bsta av andra experter fran Aktiakoncernen eller externa
experter. Varderingskommitténs medlemmar ska vara funktionellt och i 6vrigt oberoende av fondens
portféljforvaltning for den fondens del for vilkken de deltar i varderingen.

2.1.4. Riskkontroll

En oberoende riskkontrollfunktion ska kontrollera och stddja arrangemang och férfaranden i

anslutning till varderingen av icke-standardiserade derivatavtal, direkta fastighetsplaceringar och
andra onoterade vardepapper och placeringsinstrument. Dessutom utfor riskkontrollen stresstester
av fondernas likviditet. Riskkontrollen rapporterar till styrelsen om fel som intraffat i
vardeberédkningen och om likviditeten kvartalsvis i samband med riskrapporteringen, om inte
Fondbolagets riskhanteringsprinciper kraver tatare rapportering.

Aktia Fondbolag Ab:s objektiva varderingsprinciper 5 (19)
Ikrafttradelsedatum 22.1.2025



2.1.5. Externa varderare

Om varderingen grundar sig pa varderingar som gjorts av externa experter, a) bor
varderingsmetoderna baseras pa internationella standarder som allmént accepteras av branschen
och investerare, och b) bor vardet jamféas med Fondféretagets egna modeller. Vid varderingen av
fastigheter ska en av Centralhandelskammaren godkand fastighetsvéarderare anlitas.

2.1.6. Revisionsbyra

Gallande fonder som placerar direkt i fastigheter anlitas en separat revisionsbyra for skotseln av den
l6pande bokforingen. Till rakenskapsbyran sands alla uppgifter och dokument som géller enskilda
fastigheter och fonden och som behdvs for skotseln av den I6pande bokféringen. Dessa ar till
exempel hyresavtal och andringar i dem, uppgifter om finansiering och gangse varden samt
budgetar.

Revisionsbyran skoter ekonomiforvaltningen for fonden och rapporterar regelbundet till Fondbolaget
om bl.a. enskilda fastighetsaktiebolags resultat, balansrékningar, fordringar och andra motsvarande
vasentliga uppgifter for att sakerstalla en tillr&cklig 6vervakning av fondens placeringsobjekt. Utover
detta upprattar revisionsbyran fondens s.k. koncernsiffror och fér en bolagsspecifik
budgetuppfoljning mot den budget som Fondbolaget uppréattat. Revisionsbyran skoter ocksa
hyresférvaltningen och skickar uppgifter om den

varje manad till Fondbolaget i 6verenskommen omfattning.

2.1.7. Revisor

Revisorn granskar fondernas vardeberakning minst en gang per ar.

2.2. Tidpunkt for varderingen

Fondbolaget rdknar ut ett varde for placeringsfonderna i regel varje bankdag. For
specialplaceringsfonder beraknas vardet pa respektive tecknings- och inlésendag for fonden, dvs.
minst kvartalsvis.

For andra AlF-fonder an specialplaceringsfonder beraknas vardet den sista dagen i mars, juni,
september och december samt nar en infordran eller aterbaring kommer till fonden.

2.3. Dokumentering

Fondbolaget ska alltid kunna utreda vardeberékningens forlopp och riktighet i efterskott gallande alla
olika arbetsmoment.

Centralt vardeberakningsmaterial ska forvaras pd samma satt som bokféringsmaterial. Sadant
vardeberakningsmaterial som ska forvaras minst sex ar efter utgangen av rakenskapsperioden ar
atminstone en berakning av andelens varde varje vardeberakningsdag och en rapport om fondens
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placeringar varderade till sina marknadsvarden varje vardeberdkningsdag samt rapporter om
tecknings- och inldsenuppdrag enligt vardeberdkningsdag.

Annat vardeberéakningsmaterial, om det inte samtidigt ar bokforingsmaterial, ska férvaras minst tva
ar efter utgdngen av rakenskapsperioden. Ifall stadgarna innehdller bestammelser om
placeringarnas varderingstidpunkt ska en anteckning av tidpunkten da priserna samlats in bli kvar i
vardeberékningsmaterialet. Vardeberakningsmaterialet ska forvaras i den utstréckning att av det
framgar vid vilken tidpunkt marknadsvarden som anvants har dokumenterats, och hur man har
kommit till den vardering som anvants i vardeberakningen. Man ska alltid kunna verifiera i efterskott
att varderingsprinciperna ar adekvata. D& ska priskallan, priset som anvénts och godkénnandet av
dem dokumenteras. Detsamma géller aven da nar en viss prisnotering som ar pa avvikande niva
inte tas i beaktande.

Vardeberakningsmaterialet inklusive varderingar lagras pa en natverksenhet som bestams i
Fondbolagets interna anvisningar. Koncernens IT-avdelning ansvarar for sakerhetskopiering av
natverksenheten.

2.4. Val av marknadsplats och valuta

Placeringsfonder placerar sina tillgangar i huvudsak i noterade placeringsobjekt, vilket betyder att
varderingen baserar sig pad de marknadspriser som bildas pa de vardepappers- och derivatborser
dar placeringsobjekten ar foremal for handel. Ifall det finns marknadspriser for placeringsobjekten i
flera olika lander och/eller pa flera olika bérser med flera olika marknadsprissystem anvands i
huvudsak priset pa den bors dar placeringsobjektet har kopts.

2.5. Sporadiska avvikande situationer

Fondbolaget har faststallt varderingsprinciper for sporadiska avvikande situationer. Ifall en
marknadsplats ar tillfalligt stangd t.ex. pa grund av en lokal ledig dag eller ifall marknadspriser inte
fas pa grund av odverstigligt hinder, sdsom tekniska problem, kan varderingen goras till de senaste
tillgangliga marknadspriserna eller till varderingsnivaerna i foregaende vardeberakning.

Om borsen har dppet och for vardepappret endast fas sporadiska noteringar kan vid varderingen
anvandas noteringar som ar hogst tva veckor gamla. D& ska man dock bedéma om det efter den
senaste noteringstidpunkten skett betydande forandringar i de ekonomiska omsténdigheterna som
inverkar pa vardepapprets varde. Om omstandigheterna har forandrats efter den senaste
noteringstidpunkten (till exempel en riskfri ranta har férandrats efter den senaste prisnoteringen pa
ett masskuldebrevslan emitterat av foretaget) beaktas férandringen i omstandigheterna i det gangse
vardet utgadende fran priset pa eller avkastningsprocenten for motsvarande finansieringsinstrument.

Om det verkar sannolikt att den senaste noteringen for ett enskilt placeringsobjekt eller det pris som
faststéllts enligt dessa varderingsprinciper undantagsvis inte ar ett gangse varde och situationen inte
kan utredas inom ramen for den dagliga varderingsprocessen, kan priset pa foregaende
vardeberdkning anvandas for placeringsobjekt i fonder som varderas dagligen. Om den oklara
situationen i samband med néasta vardeberdkning fortsatter, ska &rendet behandlas i
Varderingskommittén i eskaleringsforfarandet enligt punkt 4.
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2.5.1. Avvikande marknadssituationer

Som avvikande marknadssituation avses en situation dar marknadsinformationssystemets
varderingar skiljer sig for en eller flera placeringsobjekt avsevart fran det realiserade affarspriset eller
dar placeringsobjektens likviditet forsamras exceptionellt. Overvakning av realiserade priser utfors i
portféljférvaltningen, Fondbolagets back office och forvaltningsbolagets riskkontroll. Fondernas
forvarinsinstitut foljer ocksa upp de realiserade affarspriserna i relation till marknadsprisen for
fonderna. Om det uppstar tvivel om prisernas tillforlitlighet eller om likviditeten enligt riskkontrollens
beddomning forsdmras exceptionellt, behandlas &rendet | Varderingskommitten i ett
eskaleringsforfarande enligt punkt 4.

2.6. Vardering av fondens placeringar

2.6.1. Allméant

Utgangspunkten vid varderingen av vardepapper ar det gangse vardet, dvs. marknadsnoteringen.
Eftersom det inte nédvandigtvis finns en sadan fungerande marknad, pa vilkken man far ett gangse
varde, ska det faststéllas med varderingsforfaranden sa att man utnyttjar sd manga referens-
och/eller jamforelsepriser pa marknaden som majligt. Om sadan referensinformation inte heller finns
tillganglig ska man vid faststéllande av gangse varde anvanda allmant kanda varderingsforfaranden.
Det gangse varde som fas med hjalp av varderingsforfaranden ska vara tillforlitligt.

2.6.2. Gangse varde

Fondens placeringar véarderas till gangse varde pa det satt som faststalls i fondens stadgar.
Offentliga prisnoteringar pa en fungerande marknad visar det gangse vardet bast. Om sadana
noteringar finns anvands dem for varderingen.

Pa en fungerande marknad sker prisbildningen mellan parter som ar oberoende av varandra enkelt
och regelmassigt. Oftast finns noteringarna tillgangliga pa borsen eller fas av en maklare eller fran
kommersiella marknadsinformationskallor (bl.a. Reuters, Bloomberg).

2.6.3. Primér varderingsmetod och prioritering av prissattningsmetoder

Den primara prissattningsmetoden ar den prisnotering som definieras i fondstadgarna. Om en
notering inte &r tillganglig eller om den aldre &n tva veckor, prioriteras varderingsmetoderna for varje
tillgAngsslag i den ordning de anges i detta dokument.

2.6.4. Regelmassigt varderingspris pa varderingsdag

Ifall ett pris som forutsatts i stadgarna inte ar tillgangligt for ett enskilt vardepapper anvands for
varderingen det sista tillgangliga marknadspriset eller varderingspriset vid den féregaende
varderingen, savida det inte skett betydande forandringar i de ekonomiska omstandigheterna efter
den senaste noteringstidpunkten.
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Om omstandigheterna har forandrats efter noteringstidpunkten, ska man 6verga till att anvanda
andra varderingsmetoder. Forandringen i omstandigheterna ska beaktas i gangse varde utgaende
fran priset pa eller avkastningsprocenten for motsvarande placeringsinstrument. Om man kan pavisa
att den senaste noteringen inte ar det gangse vardet (till exempel darfér att det beskriver ett belopp
som man skulle fa eller betala i en affar som realiseras i tvangstillstand, vid tvangslikvidation eller
vid pantauktion) korrigeras priset i fraga pa motsvarande sétt.

2.6.5. Varderingsmetoder for olika tillgangsklasser

Om det inte finns en fungerande marknad for vardepappret eller placeringsobjektet bestams det
gangse vardet med hjalp av varderingsmetoder. Vid bestamning av det gangse vardet kan man
anvanda sig av det gangse vardet av ett annat till vasentliga delar likadant instrument eller av det
gangse vardet av likadana instrument vid granskningstidpunkten. Principen fér bestamning av
gangse varde &r att anvanda sadana varderingsmetoder dar man utnyttjar s&@ manga
mataruppgifter/-faktorer som &r tillgangliga pa marknaden som majligt.

Varderingsmetoden kan forvantas ge en realistisk beddémning av gangse varde om
e den beskriver rimligt val hur man skulle kunna forvanta att instrumentet prissatts pa
marknaden och
e varderingsmetodens mataruppgifter/faktorer avspeglar rimligt val marknadens férvantningar
och varden pa finansieringsinstrumentets naturliga risk-avkastningsfaktorer.

Varderingsmetoden
o tacker alla de faktorer som marknadsakttrerna skulle ta i beaktande vid prissattningen, och
o Overensstammer med de godké&nda ekonomiska metodiker som anvands vid prissattningen
av finansieringsinstrument.

Ifall det inte finns ett pris pa fondens placering pa marknaden bestams gangse vardet pa foljande

satt. De varderingsmetoder som anges for varje tillgangsslag ska tillampas i den prioritetsordning
som anges i féljande stycken.

2.6.5.1. Aktier

A. Listningsemission eller listningsforsaljning

Ifall bolaget héller pa att listas pa borsen och i det samband detta erbjuds aktier till forsaljning eller
teckning och for priserna pa de aktier som erbjuds ges 6vre och nedre granser ska varderingen av
aktierna i fonden omedelbart korrigeras inom de nya prisgranserna.

Efter att listningen har genomférts korrigeras varderingen alltid till det realiserade priset.
Ifall listningsemissionen eller -forsaljningen aterkallas korrigeras aktiens varde nedat och den nedre

gransen av prisintervallet som gavs i samband med listningen som aterkallades anvands som
maximipriset for aktien.
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Exempel: Man har kdpt en onoterad aktie A till priset 100. Prisgranserna for listningsemissionen/-
forsdljningen ar 80-90. Efter att prisgranserna har publicerats ska varderingen omedelbart
korrigeras inom prisgransen 80-90, till exempel till vardet 90. Ifall emissionen verkstalls till priset 85
korrigeras priset pd motsvarande satt. Om emissionen misslyckas ska priset korrigeras nedat,
varmed priset 80 anvands som maximivarde.

B. Sekundar forsaljning eller emission

Da en emittent saljer sina aktier till placerare kan information om det pris som anvéants i sadan
forsaljning anses vara ett tillforlitligt marknadspris, enligt vilket aktiernas vardering korrigeras.

Om det ges Ovre och nedre granser for priserna pa de aktier som erbjuds, ska varderingen av
aktierna i fonden andras inom de nya prisgranserna. Nar forsaljningen eller emissionen har
genomforts korrigeras varderingen till det realiserade priset.

Nar ett ar har gatt sedan den sekundara forsaljningen eller emissionen och de forsta boksluts- eller
mellanbokslutssiffrorna darefter har publicerats, ska Varderingskommittén bedéma om priset
fortfarande &r relevant. Om det inte finns grunder for att behalla priset pa den sekundara
forsdljningen eller emissionen, varderas aktiernas pris i prioritetsordning enligt fdljande
varderingssatt.

C. Affarer realiserade utanfor offentlig handel

Vardering av en aktie kan korrigeras utgaende fran affarer som realiserats utanfor offentlig handel
om man far palitlig information om dem. D& man bedémer prisuppgifter som ar tillgangliga pa en
marknad utanfor offentlig handel ska man ta i beaktande volymen for gjorda afférer.

Fondbolaget har dock ingen skyldighet att gora korrigeringar utfaende fran detta. Volymen fér handel
pa en marknad utanfor offentlig handel ar ofta for liten for att man skulle kunna bli forpliktigad att
anvanda prisuppgifter tillgangliga pa denna marknad.

D. Referenspris (Peer Group Evaluation)

For bestamning av aktiens varde skapas en referensgrupp bestdende av branschens aktier, med
hjalp av vilken branschens allméanna ekonomiska utveckling kan fdljas upp. En referensgrupp
behover inte stéllas ifall en onoterad aktie kommer att tas till foremal for offentlig handel inom en kort
tid efter anskaffningen (listningstidpunkten ar publicerad). Den stéllda referensgruppen ska foljas
upp konsekvent, men i exceptionella situationer ska den bedémas pa nytt och eventuellt korrigeras.

Att stalla en referensgrupp

Till referensgruppen véljs bolag som ar verksamma i samma eller liknande bransch som malbolaget
och som i forsta hand &ar noterade pa bdrsen pa malbolagets hemort. Bolagen som valjs till
referensgruppen kan vara noterade ocksa i ett annat motsvarande offentligt handelssystem ifall det
inte finns tillrackligt manga bolag verksamma i samma eller liknande bransch pa
vardepappersborsen pa malbolagets hemort.
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En eller flera indikatorer kan anvandas i berdknandet av vardering baserat pa referensgruppen (t.ex.
noterat pris pa en bors eller annan varderingsfaktor som P/ E, P/ B, EV / SALES, etc.). | berakningen
kan ett marknadsvardesvagt genomsnitt anvandas. Den varderingsmodell som anvands maste vara
transparent, konsekvent och allmént erk&nd. Varderingsmodellen som anvands bestams av
Varderingskommittén (se 2. 2. 2.).

Korrigeringar i aktiens varde utgaende fran referensgruppen

Vardeutvecklingen av referensgruppen ska féljas upp regelbundet, minst kvartalsvis. Aktiens
ursprungliga anskaffningspris eller annan senare varderingsniva granskas minst kvartalsvis under
den sista manaden i varje kvartal baserat pa referenspriset. Om referenspriset har forandrats med
mindre an 10 procent sedan aktien forvarvades eller sedan det senast berdknade
aktievardesjusteringen och vardeférandringen inte har nagon betydande inverkan pa fondens
kapital, kan aktiens varde andras i ett senare skede nar andringen anses vara betydande foér fonden.

Ifall aktiens vardering korrigeras utgaende fran punkterna 2.6.5.1. A—C nolistélls uppféljningen av
referensgruppen och uppféljningen av aktiens varde som baserar sig pa referensgruppen fortsatts
och det nya priset anvands som utgangspris.

Forandringar och korrigeringar i referensgruppen
Ifall medeltalet som beskriver utvecklingen av referensgruppen férandras till foljd av en exceptionell
uppgift om ett enskilt bolag som &r med i den, korrigeras referensgruppen.

| samband med foretagshandelser, sasom utdelning, uppdelning av aktier, fondemission och
avskilining av teckningsratter, korrigeras det vagda medeltalet sa att det tar i beaktande handelsens
inverkan.

Undantag till varderingen som grundar sig pa referensgruppen

Vardering av en aktie enligt referensgruppen kan forbigas utgaende fran en exceptionell uppgift om
malbolaget ifall den positiva eller negativa uppgiften i friga motiverat kan anses galla endast
malbolaget.

Den exceptionella uppgiften kan vara till exempel en anmélan om fdretagskop, fusion,
foretagssanering, likvidation, en kraftig 0kning eller minskning av marknadsandelen eller annan
atgard som motiverat kan anses inverka pa varderingen av malbolaget men inte pa varderingen av
den bransch som referensgruppen representerar.

2.6.5.2. Obligationslan

2.6.5.2.1. Obligationslan for vilka en notering fas ur marknadsinformationssystemet

Obligationslan varderas till sitt marknadsvarde som utgors av det indikativa sammansatta pris som
harletts frAn kopnoteringarna eller den senaste kopnoteringen av relevanta marknadsaktérerna vid
varderingstidpunkten enligt det offentliga prisuppféljningssystemet.
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| samband med ett kdp av ett nytt obligationslan véljer Fondbolaget en tillforlitlig priskalla som det
anser vara bast bland motparterna i ett offentligt prisuppféljningssystem, av de nedan angivha
alternativen i den angivna prioritetsordningen.

A. Indikativt sammansatt pris

Obligationslan varderas till det indikativa sammansatta priset vid varderingstidpunkten (t.ex. BGN) i
det offentliga prisuppfoljningsystemet.

B. En enskild marknadsaktdrs kGpnotering

Obligationslan varderas till medeltalet av en relevant marknadsaktors kopnotering i det offentliga
prisuppféljningssystemet vid véarderingstidpunkten.

C. Medeltalet av flera marknadsaktdrers kdpnoteringar

Obligationslan varderas till medeltalet av flera relevanta marknadsaktorers kodpnoteringar,
tillgangliga i prisuppfoéljningssystemet vid varderingstidpunkten, som Fondbolaget beraknar.

2.6.5.2.2. Obligationslan for vilka det inte finns ndgon notering i
marknadsinformationssystemet

Om det inte gar att fa en notering for ett obligationslan i marknadsinformationssystemet, anvands de
Ovriga varderingsmetoder som anges i foljande stycken i den angivna prioritetsordningen.

A. Anskaffningspriset for nya emissioner eller obligationslan som senare noteras i
marknadsinformationssystemet

Om obligationslanet har kopts fran emissionen och det darfor annu inte har nagot marknadspris, kan

det varderas till anskaffningspriset. Aven obligationslan vars notering uppdateras i

marknadsdatasystemet inom cirka en vecka efter kdpet, kan varderas till anskaffningspriset tills

priset fas ur marknadsdatasystemet.

B. Kdpnotering per e-post
Ett obligationslan varderas till den kdpnotering som motparten eller arrangoren regelbundet skickar
per e-post till Fondbolaget.

C. Referenslanets medelavkastning

En obligation varderas till ett referenslan, en ranta eller ett index som motsvarar vardepapprets loptid
adderat med den differens och/eller riskpremie som faststéllts av Varderingskommittén.
Avkastningsdifferensen och riskpremien &ndras vid behov.

D. Anskaffningspris
Om det inte pa nagot annat satt ar mojligt att faststalla vardet pa en obligation, varderas den till
anskaffningsvardet.
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2.6.5.2.3 Obligationslan som ar foremal for omstrukturering/sanering

De obligationslan som ar foremal for omstrukturering varderas enligt basta tillgangliga information
till det varde som sannolikt kan aterfas. Vardet bestams av varderingskommittén.

2.6.5.3. Lan mot konvertibelt skuldebrev

Lan mot konvertibelt skuldebrev varderas genom att vardera masslanet och bytesratten separat.
Masslanedelen varderas pa samma sétt som masskuldebrevslan emitterade av foretag och stater.

Bytesratten varderas genom att anvanda det teoretiska vardet som en allmant anvand modell for
optionsprissattning ger. Som parametrar i modellen ska i man av majlighet anvandas varden som
bildas for ett motsvarande lanepapper vid handeln pa marknaden eller estimat som lampar sig for
lanet och som finns tillgangliga i andra kallor.

2.6.5.4. Penningmarknadsinstrument

Penningmarknadsinstrument véarderas till den pa varderingsdagen noterade euriborranta som
narmast motsvarar penningmarknadsinstrumentets kvarstaende I6ptid, till vilken adderas en
vardepappersspecifik riskpremie.

Riskpremien faststalls vid handeln eller da marknadssituationen annars forutsatter det genom att
rékna ut skillnaden mellan den avkastning som ligger som grund for marknadspriset och den
euriborranta som ligger narmast penningmarknadsinstrumentets kvarstdende |6ptid. Riskpremien
kan @ven vara negativ.

2.6.5.5. Fonder

Fondandelar i placeringsfonder och specialplaceringsfonder varderas till fondandelens varde pa
varderingsdagen som publicerats enligt stadgarna eller fondprospektet foér den fond som utgor
placeringsobjektet om vardet fas i god tid innan vardeberakningen blir fardig.

Om vardet inte fas i tillrackligt god tid for den egna vardeberakningen varderas fondandelen till dess
senaste tillgangliga varde. | situationer dar mottagarfonden publicerar vardet varje vecka eller mea
sallan eller dar fondens officiella varde publiceras med fordrojning kan fondandelarna ocksa
varderas till det estimatvarde som mottagarfonden publicerar.

2.6.5.6. Laneavtal

Véardepapper med vilka ingatts laneavtal finns kvar i fondens balansrakning och varderas enligt
stadgarna. Inldnade vardepapper varderas inte om de inte har salts.

2.6.5.7. Derivat

Ifall det inte finns ett pris tillgangligt for derivatavtal pA marknaden eller noteringar inte fas tillrackligt
ofta eller de noteringar som fas inte kan anses vara tillforlitliga, kan varderingen goras till ett teoretiskt
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berdknat varde. Alternativt kan man ocksa begara en marknadsgarant om ett pris, varmed man
anvander genomsnittspriset av bid-/ask-priserna eller det mid-pris som fatts.

Valutaterminer varderas utgaende fran de spot-kurser och rantenoteringar for valutorna i fraga som
fatts fran det offentliga prisuppfoljningssystemet. Om noteringar inte finns tillgangliga beraknas
valutaterminens varde genom att periodisera terminspunkterna sa att de motsvarar I6ptiden.

Vid faststallande av priset pa valutaoptioner anvands prissattningsraknare for optioner och
volatilitetsnoteringar av stora internationella affarsbanker samt samma spot- och rantenoteringar
som vid vardering av valutaterminer.

Kreditderivat varderas i forsta hand till det pris som fas fran prisuppféljningssystemet. Priset
beréknas vid behov med hjalp av Bloombergs CDSW-metod (Credit Default Swap Valuation). Om
priset inte kan fas fran prisuppfoljningssystemet kan det begaras fran en extern motpart eller
tjansteleverantor.

Réntederivat varderas i forsta hand till den vardering som motpartens angett, vars utformning
sékerstalls genom att jamfors varderingen med Fondbolagets egna berékningar.

2.6.5.8. Alternativa investeringar

A. Fastighetsobjekt

En fastighetsfond ska i sin balansrakning véardera fastigheterna till gangse véarde. For alla fastigheter
som &gs av fonden och for andra fastighetsvardepapper @an sadana som ar foremal for offentlig
handel eller multilateral handel inhdmtas en bedémning hos en oberoende och utomstaende, av
Centralhandelskammaren godkand varderare (fastighetsvarderare). Som grund fér bedémningen
anvands de uppgifter om objekten som lamnats till varderaren, offentliga informationskallor,
utvarderarens egen marknadsinformation och vid behov objektsbesiktningar. Fastighetsvarderaren
skickar i samband med véarderingstillfdllena en varderingsbok Over hela eller en viss del av
fastighetsbestandet for den alternativa fonden till Fondbolaget. For fastighetsobjekten kan en eller
flera fastighetsvarderare anlitas.

Gangse varden som faststéllts av en extern fastighetsvarderare anvands som varden pa
fastighetsobjekten. Om flera an en fastighetsvarderares bedémning har inhdmtats, anvands i regel
medelvardet av dessa bedémningar.

Varderingsmetoden for affarslokaler och tomter ar i huvudsak avkastningsvardemetoden. For
bostadsfastigheter anvands som marknadsvéarde den metod som béast [ampar sig for bedomningen
av respektive objekt och som ska tillampas konsekvent. Metoden kan vara
avkastningsvardemetoden, vardering enligt forsaljningsvarde eller en kombination av dessa. De
metoder som anvands for vardering av fastigheter ska fdlja internationella varderingsstandarder
(IVS, International Valuation Standards). For fastighetsvarderarens del kontrolleras i
avkastningsvardemetoden att intdkter, kostnader och capex i kassaflodesmodellen motsvarar
Fondbolagets uppfattning och/eller prognoser avseende objekten.
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Fastigheten kan ocksa varderas till inkGpspriset, ifall det pa den dag da fondens varde beraknas,
gatt mindre an tre manader sedan fastigheten kopts till fonden.

Objekt under uppférande och renovering motsvarande nybyggnadsprojekt varderas enligt projektets
ekonomiska fardighetsgrads andel av projektets slutliga uppskattade géngse varde. Gangse varde
berédknas genom att multiplicera det uppskattade gangse vardet for det fardigstéllda projektet med
den ekonomiska fardighetsgraden vid projektets varderingsdatum.

B. Kapitalfonder

Kapitalfonder varderas till det senaste tillgangliga vardet justerat med kassafldden. Kanda brister i
det redovisade vardet justeras i varderingen. Sadana ar till exempel de redan utbetalda
avkastningarnas andelar av vardet.

3. Centrala poster som inverkar pa fondens varde
3.1. Allméant

Vardeberakning ska utféras pa prestationsbasis och alla faktorer som inverkar pa fondens varde ska
tas i beaktande sa noggrant och i sa réatt tid som mdjligt. Ifall man inte vet det exakta vardet pa en
prestation men det ar mycket sannolikt att prestationen realiseras ska vardet pa prestationen
bedomas i vardeberdkningen. Detta betonas speciellt nar posterna har en vasentlig inverkan pa
fondens véarde.

3.2. Bolagshéandelser

Bolagshandelser (emissioner, dividender osv.) ska enligt huvudregeln beaktas i vardeberdkningen
pa prestationsbasis.

Ifall sddana bolags vardepapper som ar foremal for placering regelbundet varderas till
marknadsvarden pa foregdende varderingsdag (tidsskillnader) ska ocksa bolagshandelserna
beaktas i vardeberakningen en dag senare.

3.2.1. Utdelning och avkastningsandelar

Inhemska och utlandska avkastningar som fas pa placeringar ska beaktas i vardeberakningen pa
prestationsbasis. Utdelningsfordringar raknas som fordringar i vardeberéakningen i huvudsak pa
avskiljningsdagen. Nedan preciseringar till behandling av utdelning i vardeberdkningen samt de
vanligaste undantagen fran prestationsbasis:
e Den berdknade utdelningen registreras i vardeberakningen forst nar man fatt en tillforlitlig
utredning Over utdelningsbeloppet.
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e Det belopp som aterbetalas av den innehdlina skatten pa utdelningen registreras i
vardeberakningen forst nar man fatt en bekréaftelse pa skattebeloppet som aterbetalas eller
nar det kommit in pa kontot. Kostnaderna som orsakats av ansékan om aterbaringen avdras
fran skatteaterbaringen.

e Ifall man inte vet exakt det skattebelopp som avdras fran utdelningen kan skattebeloppet
beddmas och korrigeras pa utbetalningsdagen for utdelningen.

e De avkastningsandelar som fas fran inhemska och utlandska placeringsfonder som utgor
placeringsobjekt beaktas i vardeberakningen pa avkastningsandelens avskiljningsdag, dvs.
samma dag som de har minskat vardet pa en andel i den placeringsfond som utgor
placeringsobjekt.

3.2.2. Aktieemissioner

Teckningsratterna avskilis pa avskiljningsdagen. Anskaffningsutgiften fordelas i proportion till
noteringarna pa avskiljningsdagen eller enligt adjustment factor som Bloomberg meddelat. Nya
aktier som tecknades i emissionen laggs till fondens egendom forst nar man fatt en bekraftelse pa
deras belopp eller det har kunnat utredas tillforlitligt pa forhand.

3.2.3. Ovriga bolagshandelser

Fusioner, konkurser, likvidationer och andra motsvarande handelser som géller bolaget beaktas i
vardeberakningen genast nar man far palitlig information om dem.

3.3. Vardepapperstransaktioner

Vardepapperstransaktioner beaktas i vardeberdakningen pa prestationsbasis efter att man fatt en
bekréftelse dver transaktionen.

Vardepapperstransaktioner, dver vilka man har fatt bekraftelsen pa vardeberakningsdagen, beaktas
i man av mojlighet i vardeberakningen pa dagen i fraga. Ocksa transaktioner som bekraftats senare
kan beaktas om man hinner registrera transaktionen och marknadsvardet pa vardepappret kan
utredas sa att det inte aventyrar vardeberakningens riktighet.

Vardepapperstransaktioner som utgbr en vasentlig del av fondens placeringar ska beaktas i
vardeberakningen senast pa vardeberakningsdagen som foljer transaktionsdagen oberoende av om
man fatt en bekraftelse 6ver transaktionen fore ovan namnda klockslag.
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3.3.1. Poster i valuta

Fondens fordringar och skulder i valuta réknas om till fondens vardeberakningsvaluta pa det satt
som faststélls i fondens stadgar.

3.4. Forfallna skulder

Om det vid obligationslanets forfallodag verkar sannolikt att kapitalet inte kommer att aterfas till fullt
belopp, kan vardet av den forfallna fordran bedémas av Varderingskommittén. Vid behov skrivs
vardet av fordran ned. Vardet korrigeras sa snart det finns mer uppgifter.

3.5. Andra specialfragor

3.5.1. Allmént

Pa andra specialfragor i vardeberéakningen tillampas i forsta hand Placeringsfondens stadgar och
Finansinspektionens anvisningar.

3.5.2. Kostnader

| placeringsfondernas och specialplaceringsfondernas faktablad och for kapitalfondernas del i
dokumentet om vasentlig och tillracklig information ingar en redogorelse for de kostnader som
fonden regelbundet orsakas. Kostnaderna beaktas i vardeberdkningen pa prestationsbasis med
undantag av kostnader, vars belopp ar litet, eller som inte kan beréknas tillforlitligt. Sddana kostnader
kan beaktas i vardeberakningen enligt betalningsprincipen.

3.5.3. Avkastning

Avkastningar registreras i vardeberdkningen som utgangspunkt pa prestationsbasis. Ifall
avkastningarnas exakta belopp inte kan beraknas, bedéms beloppet och periodiseringen korrigeras
sa fort som mojligt. Sddana avkastningar, vars belopp ar litet och svart att beddma, kan beaktas i
vardeberakningen enligt betalningsprincipen.

3.5.4. Fel som skett vid publiceringen av fondandelens varde

Vérdet pa en fond anses vara korrekt nar det har beréknats i enlighet med fondstadgarna eller andra
dokument som styr varderingen, konsekvent och i god tro baserat pa den senaste och mest
tillférlitliga informationen som fanns tillganglig vid varderingen.

Fel ar alla poster och priser som har blivit uppenbara efter publiceringen av fondens varde som
paverkar andelens varde: t.ex. prissattningsfel, forseningar av beaktande av bolagshandelser,
felaktiga transaktioner etc.

Om man i efterhand observerar att priset for investeringsobjektet som anvénts i fondens
vardeberdkning inte &r korrekt, bor en bedémning 6ver fondvardets riktighet goras. Nar man
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bedommer vardets riktighet vid vardeberdkningstidpunkten, bor man med beaktande av
marknadernas saregenskaper bedéma:

e hurdan var tillgangligheten till priskallan?

e var de anvanda kallorna palitliga?

e var priserna aktuella?

e fanns det andra faktorer med priskéllorna som skulle ha beaktats?

e borde man utifran prisinformationen eller annan information ha forstatt att priset ar felaktigt?

Om prissattningen har gjorts i god tro, konsekvent baserat pd de dokument som styr fondens
vardering, ar det inte frdga om ett varderingsfel. Om det emellertid visar sig att fondens varde ar
felaktigt pa grund av otillrackliga interna kontroller, brister i forvaltningen, inoperabilitet hos IT-system
och/eller bristande efterlevnad av fondstadgar eller andra varderingsvagledningsdokument, har
fonden ett varderingsfel.

Fondbolaget har en intern anvisning om forfaranden som galler fel i vardeberékningen. Fondbolaget
ska omedelbart korrigera ett vasentligt fel som skett vid publiceringen av fondandelens varde. Man
bor korrigera teckningar och/eller inlésen av fonden samt betala erséttningar till fonden om det skett
vasentliga fel vid publiceringen av fondandelens vérde.

Korrigeringarna av teckningar och inlosningar registreras i vardeberdkningen genast nar de
korrigerats. Det samma galler det ersattningsbelopp som Fondbolaget pa grund av ett fel betalar till
fonden, till den del fonden har gett for manga andelar i teckningarna eller betalat for mycket for
inlosen.

Det offentliggjorda vardet pa en andel korrigeras i princip inte pa grund av att de korrigeringar som
foranleds av felaktiga teckningar eller inlésen och den ersattning som Fondbolaget betalat beaktas
vid vardeberakningen.

3.5.5. Vardeberékning och bokslut

Vid upprattande av placeringsfondens bokslut iakttas bestammelserna om vardeberdkningen i
placeringsfondens stadgar.

4. Eskaleringskanal

Ifall man upptécker att det i de uppgifter, beddémningar eller material som samlats fér vardeberakning
finns sadana avvikelser som enligt Fondbolagets syn och/eller modeller inte ger en riktig bild av
vardet pa ett enskilt placeringsobjekt, eller om det gangse varde som faststallts for placeringsobjektet
pa grund av bristande likviditet sannolikt inte skulle kunna uppnas om placeringsobjektet saldes, ska
chefen for Fondbolagets back office sammankalla Varderingskommittén. Avvikelser kan vara till
exempel forandrade utsikter hos emittenten eller en omstrukturering av lanevillkoren i onoterade
instrument. Varderingskommittén évervager om varderingskomponenterna eller varderingsmetoden
ska &ndras i detta fall. 1 en situation med bristande likviditet i ett placeringsobjekt kan
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Varderingskommittén ocksa t.ex. justera vardet sa att det motsvarar det belopp som skulle fas eller
skulle betalas i en affar som genomfors i en tvangssituation, vid tvangslikvidation eller vid
pantauktion.

Om priserna fran marknadsinformationssystemet anses vara opdlitliga pa grund av det avvikande
marknadslaget eller likviditeten enligt riskkontrollens bedémning sjunker exceptionellt mycket,
bedomer Varderingskommittén omgaende de nédvandiga atgarderna. Sadana kan vara till
exempel en omvardering av varderingsprocessen eller, inom de ramar som stadgarna tillater,
ocksa att fondens varde tillfalligt inte beréknas for att trygga andelsagarnas jamlikhet eller att
teckningar och inlésen i fonden avbryts.
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